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IIア メ リ力鉄鋼資本における:ii…多角的事業展開の長期推移
7.総 括
1950年代か ら80年代 までの アメ リカ鉄鋼大手資本の多角的事業展 開の特徴 を,
多角的事業部 門の分布 とその時期 的特徴 とい う観 点か ら総括的 に整理すれ ば,
まず,そ の事業部 門の新 たな展開が基本白～:.には70年代までに終 了 してお り,80
年代は多角化部門 の縮小 ・整理の時期 になて,てい るとい う点 が注 目され る。
第1図 に明白であるが,80年代におけ る;新たな事業展開 として注 目され るの
は,USXに おけ るエネル ギー事業 の展[}是iと,LTVにおけ る航空 ・防衛事業
への進出のみであ り,そ のエネルギー事業へ力を集 中す るために他 の多角化部
門の一挙売却 を図 ったUSXと,業 績悪化 か ら 「劇的」 な多角化部 門縮 小 を余
儀 な くされた アームコとに代表 され るよ うに:,多角化部 門を整理す る動機 は様
様 であ るが,80年代は全体 として多角化部門の縮小 ・整理の時期 として特徴づ
ける ことがで きる。 こ うした70年代以前 と8〔〕年代以降 とでの多角的事業展開の
「逆転」現象 こそが,ア メ リカ鉄鋼資本の多角化 の長期推移 における第1の 特
徴 とい える。
第2の 特徴 は,そ の 「逆転」 にいた る多角的事業展開の成否 に応 じて,各 鉄
鋼資本 ごとの鉄鋼部 門の位置づけの格差 が顕:著になっている とい うことである。
それ ぞれ,そ の鉄鋼部門だけを取 り出 して見れば,そ れが アメ リカにおけ る鉄
鋼大手資本 として序列の上位 を独 占す るわけであ るが,鉄 鋼部 門に限定 されぬ
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(資料)各 社 ア ニ ュア ル ・ レ ポ ー ト等 。
1)U.S.SteelO,Bethlehem△,National□,]:rl:la:11d●,Armco▲,LTV園。
2)印 は 各 社 の多 角 的 事 業 展 開 の 時 期 と分 野 を示 し,:i;ロに.'.F線の あ る も の は そ こ か ら
の 撤 退 あ る い は 大 幅 な 縮 小 を示 す 。
3)多 角 化 部 門 は 各 社 の 国 内 の 主 要 非 鉄 鋼 関 連 部 門 に 限 定L、て あ る 。
4)LTVに つ い て は鉄 鋼 事 業 に 進 出 した68年 以降 のil;薯化 の み を示 して あ る 。
まず は依然 として全米 第6位 の生 産規模 を もつナ::・ヨナル ・スチール を30%
保有 しなが ら,実 はそれ が鉄鋼事業売却 とい う自らの経営戦略の実現過程 で し
か ないナ シ ョナル ・インター グル ープ(NII)の 側 であ る。鉄鋼事業 を中核
的事業 と位置づけ なが ら多角的事業展開 を行 っていたナシ ョナノレ・スチ ールの
時 代か ら,鉄 鋼事業 を各種事業 の一部 と位 置づけ,幽i…1らに鉄鋼事業か らの撤退
を基本戦略の1つ とす るNIIの 時代へ と,こ の資本 はその事業構造 をものの
見事 に転換 してい る。
全米第1位 の鉄鋼資本 であ りなが ら,そ の事業構造 に占める鉄鋼事 業の地位
低下か ら,.エネルギ ー資本 として分類 され るにいた ・1:・たのがUSXで あ る。他
の資本 に比 べ多角化 の時期 は早 く,そ の規模 も巨:大であ り,鉄 鋼事業 を中核 と
しなが らも多角化部門の 占め る比重 を着実 に上昇 さ:`:…ヒたU:;Xは,80年代 に入
り多角化部 門 をエネルギ ー事業 に集約す ることによ.1㌧遂 に鉄鋼事業 を自らの
72(256)、 第148巻 第41.51・.6号
副次的事業 へ と転 化 させた1の。鉄鋼事業 を1中核 とす る資本か ら,エ ネルギ ー事
業 を中核 とす る資本への文字通 り 「劇的」 な脱皮 といえる。但 し,そ の売却 が
取 り沙汰 され なが らも,鉄 鋼事業か らの撤退 を公式 の経営戦略 としてはい ない
と こ ろ にNI1と の 相 違 が あ る15)18)0
残 り4つ の資本は,現 時点 では鉄鋼専業白勺色彩 を非常 に色濃 くもってお り,
そ の 点 でNIIやUSXと は 事業 構 造 を:フ1::潔く 違えて い る。
先 ず ぽ,一 旦 は 多角 的 な事 業構 造 を有 した に もか か わ らず,非 鉄 鋼事 業 の切
り捨 て を行 う ことに よ って鉄 鋼 専 業 色 を強 め て きた ア ーム コとLTVと で あ る。
脱 鉄 鋼 を 目指 しな が ら これ に失 敗 して鉄 鍋 事 業へ と回帰 した ア ー ム コ と,多 角
的事業部門の整理 を余儀 なくされ るなかで鉄鋼部門の増強 を図 って きたLTV
とでは,鉄 鋼 専業化 の過程 における思惑 の相違 を見ないわけにはいかないが,
多角的事業構 造か ら鉄鋼 専業 的事業構造 へ.とLいう事態 の客観的推移 は両社 に共
14)大庭賢 「新 目本製鉄/USス チール」が,「 新 ヨ…鉄の公表連結財務諸表およびUSス チ ールの
年次報告書をもとに,日 本 と米国の会計慣行のj窪iいを多少考慮 に入れて」(22頁)82～86年の両
社 の財務指標の比較 を行 ってお り,鉄鋼部 門に:お'げる売上高でぽ優位に立つ新 日鉄が,全 事業部
門の売上高合計ではUSXに.遅れ をとっている事実 が確認 される(29頁)。
15)平沼亮 「環 太平洋圏におけ.る鉄鋼高炉業界のii距、状 と展望」によれば,86年に持株会社USXを
設立 した時点での 「USXの 基本方針」は 「① エネルギrと 製鉄事業 のコス ト侭減 を進めて,主
力事業 として残す,② その他の多角化部門は,原 則li内1に売却す る,③USXの 投資尺度に合 った
有力事業 を買収して,USXのROA(総 資産収益 率..)を産業平均並みに引 き上 げる」(183頁)
ことであった。
16)「海外 レポー ト・米産業界・に広が るUSX鉄 鋼身売 りの衝撃」によれぽ,USX4t90年に 「鉄
鋼事業のすべて,あ るいは 一部 を売却する話合1,・..「(1148)を行 っている。 しかし,他 方で,
90年5月7日 の株主総会において 「鉄鋼事業のll.〔】%を.売却せよ,と い うアイカーンの要求は」敗
北 し,さ らに同年5月31日の ロデ リック会長の退任挨拶は 「USXの リス トラぽ90%終わ った。
コリー(新 会長一 引用者)の 最大の仕事ばエネ・レ.ギ一,鉄鋼 を中核 に成長 させることだ」(117
頁)と 明言 してお り,USXに 布ける鉄鋼事業の位 置:づけは流動的である。
尚,同 「レポー ト」は,鉄 鋼 事業 を保有 して1.・るためにUSX全 体の株価 が過 小評価 されてい
る とい うUSXの 「悩み」(1.16頁)を紹介 し,ま た,鉄 鋼事業 を保有 していることに よる 「繰越
し欠損の節税効果は90年末に.終わる」のだからU.S.Kが「鉄鋼事業を持 っている必要性は小 さく
なる」(117頁)という興味深い指摘 を行 っている,「 レポー ト」以後の事態 の推移 を紹介 してお
けば,90年10月にUSXは その鉄鋼部門であるU.SSを子会社 として分離することを決定 し,さ
らに91年2月には,USSの 株式を分離 し,鉄 鋼;4:の業績だけを配当な どに反映させるスチー
ル'ス トック(USX鉄 鋼株)の 発行 を決定 し.て:馬、・る、,これによって,USXは アイカーγとの
間に7年 間の株買い増 し禁止などを盛 り込んだ協定 に・合意 している。拙稿 「鉄鋼産業における日
米合弁企業の展開」注22を参照のこと。
アメリカ鉄鋼資本の多角的事業展開 と日米合弁」た業の位置づけ(2)(257)73
通 で あ り,い ず れ もNIIやUS.{に お け る鉄鋼:R;::業の位 置 づ け の推 移 とは 対
照 的 な現 実 を成 して い る。
他 方,そ 竜そ も多角 化 に積極 的 では な く,他 資 本 が 多 角化 を展 開 す るな か で
一貫 して鉄 鋼 専 業 色 を保 持 し続 け て きたの は,ベ ス レヘ ム とイ ン ラ ン ドとで あ
る。 イ ソ ラ ン ドにお け るス チ ール ・サ ー ビス セ ンタ ー の比重 が高 い ため に,鉄
鋼 製 造業 とい う意 味 で の鉄 鋼 専 業 度 は ベ ス レヘ ムの:方が高 い が,鉄 鋼 関 連 産 業
の枠 を越 え得 なか った とい う点 で両社 は同 一 の傾 向 を もち,こ の点,他 の4社
とは 異 な る特 徴 を もつ 。
しか し,80年代 に展 開 され る対 日合 弁 企 業 のそれ ぞれ に とって の意 味 を分 析
す る とい う本 稿 の課 題 か らす れ ば,合 弁 展 開 時 に鉄 鋼 専業 的 事 業構 造 を しか も
ち え なか った とい う,NIIやUSXと は 対 照 的 な'1「.一一ム コ,LTV,ベ ス レ
ヘ ム,イ ン ラ ン ド4社 の同一 性 を確 認 してお くこ との方 が,こ こで は大 切 で あ
ろ う。
III営業利益 と設備投資の推移に見 る80年代のア メり力鉄鋼資:本
本章は,ア メ リカ鉄鋼資本 の多角的事業展 開にゴ牲ナる鉄鋼事業の位置 づけの
変化 を,そ れ ぞれ の資本におけ る事業部 門別営業利益 の推移 と事業部門別設備
投資の推 移 とか ら,そ の80年代 におけ る動 向に焦点を当てて分析す る。 ここで
分析の対 象 とす るのは,す でに鉄鋼部 門か らの 「:撤退」 の方針 を明 らか に して
い るNIIを 除 く,鉄 鋼事業 を 「主 力事業」 とし「::.位置 づけてい る5つ の鉄鋼
資本であ るm。
1,USX
先 にUSXに お け る多角 的 事 業 展 開 の特 徴 の1〆:::・1:;して,そ の 時期 の早 さ と
17)NIIが 鉄鋼部門からの撤退を実現す る諸条件 をどのようにし.て整 えていったのかは興味深い
問題 であるが,各 アメリカ鉄鋼資本に裳・ける鉄鋼合弁企業の位置づけを明らかにするとし・う本稿
の課題に照 らして,ま た,そ の問題の解明にはやや立 ち入');に掻営史的研究が必要 となるとい う
事情か ら,本稿では検討の範囲か ら除いてある。今後 の研究課題 として確認 しておきたい。
第1表 アメリカ鉄鋼資本の部門別営業利益(寄 与率)推 移 (単位'百 万 ドル,%)
USX
LTV
ベ ス レ ヘ ム ・ス チ ー ル
イ ソ 弓 ソ}ご ・ ス 千 一 ノレ
イ.ン/タ」.スト リ ー ス.
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(資料)各 社 ア ニ ュア ル ・レ ポー ト。
1)イ ン ラ ン ド ・ス チ ー ル ・イ ン ダ ス ト リー ズ の み1989年の 数 値 が 欠 け て お り,1974年か ら1988年まで の数 値 で 計 算 して あ る
。












ア・リカ鉄顯 本の多角的事業展開 と日米合弁・σ・業.の雌1づ け(2)(259)75
幅 の 広 さ と を 指 摘 し た が,そ れ は,第 ・表 の74～77::年其　に お ・・て ・ す で に 多 角
・化部 門の利益が鉄鋼部門 の利 益を上回 っている とい う事実 にあ らわれてい る。
74～77年期 の鉄 鋼部 門 の利 益は 他 の資 本 の概 ね2倍 に達 して い るが,そ れ で も
同期 のUSXの 利 益 総 額 に 占め る比率 は50%に足 りて:いない 。
マ ラ ソ ン ・ナ イル の買 収(1982)を契機 と した 多角 化 部 門 の集 約 に よ って,
多 角 化部 門 の利 益 は74～77年期 あ るい は78～81年期 か ら82～85年期 へ と飛 躍 的
に拡 大 して い る。78～81年期 に.すでに14億 ドル もの利 益 を あげ て い た多 角 化部
門 一 その利 益 額 は 同期 のLTVの 禾U益総 額 を上 回 る一 ・を一 週 こ観 して石
油事 業 に賭 けた,そ の決 断 の適 殿5を この利 益 の升.…跡 証 明 して い る・ ま た・
第2表 と あわせ 見れ ば,82年 以 降 のUSXI縛 ら・・ネ ・・キー 事業1・よ・て収 益
を あげ て お り,こ れ がUSXを エ ネル ギ ー資 本 に分.類.ずるこ との 根拠 とな っ て
い る。
こ うした 多角 化部 門 の利 益 拡 大 に よ り,82～85年期 お よ:び86～89年期 の利 益
総 額 は,鉄 鋼 部 門 の赤 字 を 多角 化Clr9の収 益 が 穴膿)す る と・・う形 で黒 字 とな
って い る。74年か ら89年の 全体 を 見て も.鉄 鋼 部 門 が赤 字 で あ る に も.かか わ ら
ず 資 本 全 体 と して黒 字 を計 上 して い る とい うのはr7じ く多角 化 の進展 して い.
た82～85年期 の ア ー ム コに しか 見 られ ない 現 象 で あ る。
しか し,そ の多 角 化 部 門 の利 益 額 が,82～85年期 か ら816～89年期 へ か け て
、/2以下 に縮・」・す る。 それ は専 ら　 ネ・レギ ー事 業}::・・おけ そ収 益 の急減 に よ るの
で あ るが,こ れ は85年末 か らの原 油価 格 の急 落 と,86.年の テ キサ ス ・オ イル ・
ア ン ド.ガ ス の貰取 後 も続 いた 天 然 ガ ス価 格 の低 下 に よ る もの で あ る18)。利 益
の安定 とい う角度か ら見れば,86～89年期 の多角化部 門利益が依然 として78～
8、年期 の同利益の ・.6倍1・達 している とはい え・ 韓 価格動 向}・常}こ:破定性
をともな うエネルギー事業への特化 の是非 が問われっっあ る。
1・)(蕩嬬 禰 講 書堕離 離 酒i袈:P昊蕊 麓識 書
下 、・り 。,88年 ま で ・ 5・。万 … レの 欝 を 出 し・ 見 通 し を言1…1…ブ・」(「海 外 ・ ポ ー ト'米 麟 界}こ
広 が るUSX鉄 鋼 身 売 り の衝 撃 」116A',)。
76(260) 第 工48巻 ≦菜;=1・・5・6至}
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(資料)ア ニュアル ・レポー ト。
1)太 線の上段が営業利益(寄 与率)推 移,下 段が設 備投資(比 率)推 移。
2)各 年の営業利益合計については,ア 落雷アル ・レポー トの年庶 によ り内部取引控
除の表記に相違があるが,こ こでほ内il罷取引控除を行 う以前の数値に統一 してある。
3)86年以降の表記の変更は事業部門の再編による。
4)86年の 「鉄鋼」の営業利益における:.ヒ幅赤字 は長期のス トによるものである。
アメリカ鉄鋼資本の多角的事業展開 と日米合弁ゴ:i…二業の位置づけ(2)(26].)77
他 方,鉄 鋼 不 況期 で あ る82～85年期 をへ ℃86～89年 期 には鉄 鋼部 門 の収 益
力 が か な り回復 して い る。86年か ら87年にか けて の長 期 ス トの影 響 は あ るが,
鉄 鋼 部 門 の収 益 回復 は,ニ ネ ルギ 二ー部 門 の収 益 低 下 と1あわせ て,US}Cの 収 益
全 体 に 占め る鉄 鋼部 門 の 比率 を高 め る こ と とな って い る。82年か ら89年まで の
時 期 にお い てUSXが 単年 で もっ と も大 きな規 模 の利 益 を あげ た の は84年と89
年 とで あ るが,そ れ ぞれ の利 益 に 占め る鉄 鋼部 門 の比 率 は9%か ら28%へ と拡
大 して お り,ま た,88年 に は わず か な が ら鉄鋼 部 門 の利 益 が エ ネ ノレギ ー部 門 の
利 益 を上 回 る とい う事 態 も生 じて い る。
最 後 に,82～89年期 の設 備投 資動 向 か らUSXに お け る各 事業 部 門 の位 置 づ
け を見 て お く。 この 時期 最 大 の投 資 部 門は エ ネル ギ …ー部 門 で あ り,7～10億 ド
ル とい う他 の どの資 本 の設 備投 資総 額 を も遙 か に 上 回 る資 金 が,毎 年 コンス タ
ン トに投 下 され て い る。USX全 体 の投 資 総 額 は83年か ら84'=Pにか けて 半減 し,
半 減 した水 準 で の投 資 が しば ら く続 くが,こ の 時 期 に あ って もエ ネ ルギ ー部 門
へ の投 資 は大 きな落 ち込 み を見 せ る こ とな く続 け ら.れて い る。
他 方,鉄 鋼 部 門 につ い て は82～83年に不 況脱 却 の た めの合 理化 投 資 が 集 中 し
て い る こ とが わ か る。 これ に よ って84年以 降,鉄1'fII-N:;門は 黒 字 に転 じて い くの
で あ るが,そ の 後84年か ら87年にか け ての設 備 投 資 額 は,エ ネ ル ギ ー部 門投 資
優 先 の結 果,合 計5.31億ドル に と どま り,同 じ時 期 のベ ス レヘ ムやLTVの 鉄
鋼 投 資 額 よ り も少 な くな って い る。 但 し,88～89・年 には再 び鉄 鋼 部 門 投 資 の 回
復 が 見 られ る点 は注 目され る。
そ の他 の多角 化部 門 につ い て も比 較 的安 定 した投 資 が続 け られ て お り,82～
89年の投 資 総額 は,エ ネ ル ギ ー.部門 や 鉄鋼 部 門 に比 べ る と遙 か に小 さい が,他
の資 本 の 多角 化 部 門 に比 べ れば その どれ よ りも大 きな額 とな って お り,こ れ が
同 部 門 の87～89年の 好収 益 に結 実 して い る。
2.LTV
第1表 を見 れ ば,LTVの 多 角化 部 門収 益 は,;辰i.期的 に 縮 小傾 向 に あ る。
78(262) 第148巻 第 ご1・・51.6号
78～81年期 に一 旦 は拡 大 した 多 角化 部 門1;1)利益 は一一 それ は 先 に 見た よ うな不
採 算部 門 の整 理 と ラ イ クス買 収 との成 果.であろ うが 一 一82～85年期 をへ て86～
89年期 へ と急 速 に低下 してお り,第3表1:ヒもあ わせ 見 る と,82～89年期 にお.い
























































































(資料)ア ニュアル ・レポ ・ー卜。
1)太 線の上 段が営業利益(寄 与率〉推移,'下段が.設備投資(比 率)推 移。
2)各 年の営業利益合計については,ア 轟ユァル ・レポー トの年度に より内部取引控除'
の表記に相違があるが,こ こでは内部:取引控除を行 う以前の数値に統一 してある。
アメリカ鉄鋼資本 の多角的事業展開 と日米合弁.:企.巣の位置づけ(2)(263)79
て各事業部 門中最大 の利荘 をあげてい る航空 ・防衛部門 も87年をピー クに急速
に赤 字に転落 してい る。
他方,81～85年の鉄鋼不況期 をへた86～89年期 の……鉄i鋼部門利益 は,78～81年
期 の鉄鋼部門利益 の約2倍,74～77年期 の利益 の約3倍 へ と急速 な成 長 を遂 げ
てお り,86～89年期 の利益 は.USXを 含 む他 の どの資本 の鉄鋼部 門利益 を も
.上回 る規模 となってい る。 これ は,リ パブ リック ・スチールの買収(1984)に
よ り,全 米第2位 の鉄鋼資本 となった ことのあ らわれ であ り,そ の合理化努力
の一定 の成果 といえ よう。
こうした鉄鋼部 門 と多角化部 門 との利 益の推移 の結果,LTVの 利 益総額 に
占め る鉄鋼部 門の比重は86～89年期 に急速 に拡大 してい く。82～85年期 は,す
で に78～81年期 に利益総額 の50%以上 に達 していた多角化部門が,航 空 ・防衛
部 門 を中心 に比重 を高めてい く時期 であるが一 しか し多角化部 門の利益が鉄
鋼部門 の赤字 を穴埋 めす るまでには達 してお らず,こ れが同 じく多角 化部 門 を
この時期 最大 の収益源 としたUSXと の相違 となつ『(:いる一 次の86～89年期
は,鉄 鋼部門 の急速 な利 益回復 ・拡大 と航空 ・Mr's門の収益低下 とが重 なっ
て,利 益総額 に占める鉄鋼部門比率 が急速 に上昇 してい く時期 となってい る。
88年時点 での鉄鋼部 門比率は93%に達 し,航 空 ・防 衛:部門は89年には赤字 を計
上 している。
設備投資の動 向 を見れば,投 資総額は営業利益が黒字に転ず る86年にかけて
減 少 し,収 益 の回復 を待 って急速 に拡大 している。::;の時期全体の投資総額 の
79%が,この時期 全体 の35%の利益 をしかあげ るこi:二ので きなか った鉄鋼部門
に投下 されてお り,多 角化部門の比較的安定 した黒 …ii「計 上 にもかかわ らず,L
TV全 体 の損 益 を最 も大 き く左右す る鉄鋼部 門の収益力回復 に力が注がれ た こ
とがわか るユ9)。
ユ9)平沼域は,「 各社に共通 した認識は,高 炉一貫製鉄所の損益への影響があまりにも大 き い の
で,製 鉄事業の採算を改善 しなければ,.非製鉄事業の育成が ま.まな らない し,配 当の維持す らむ
ずかしい」(同 「環太平洋圏における鉄鋼高炉業界の現状 と展;ill茎」:174頁)と述べている。 「非製
鉄事業の育成」については,そ れが必ずしも全てのアメリカ鉄綱資本に とっての戦略 目標 にな/
80(264)第148巻 角il4・5.・6号'
航 空 ・防衛 部 門は,鉄 鋼 投 資 が 集 中 した82～83年には その しわ よせ を受 け て
低 い レベ ル に と どま った が,84年 以降 に::安定 した投 資 を得 て お り,収 支 が 赤 字
に転 じた89年には投 資 を増 加 させ て い る。 但 し,す でに売 却 の意 向 が表 明 され
て い る点 は先 に述 べ た とお りで あ る。 エ ネ ルギ ー機器 部 門 は,82～89年期 の唯
一 の赤 字部 門 で あ るが,82年以 外 にま とま った 投 資 を得 て お らず,ま た投 資 総
額 が 拡大 す る87年以 降 に さえ投 資額 の拡 大 が 見 られ な い とこ ろに,こ の部 門 の
位 置 づ け の低 さが あ らわ れ てい る。
3.ベ ス レヘ ム ・スチ・一ル
第1表 には74～77年の数値が欠けているが,78年か ら89年までの数値 で見 る
限 り,ベ ス レヘ ムの多角化部門は基本的 に赤字部門 である。 これ はベ ス レヘ ム.
に固有 の現象である。 さ らに第4表 を見 ると,82～89年期 におけ るベス レヘ ム
全体 としての収益合計の赤 字ぽ,多 角 化部門一 一とい って も鉄鋼 加工部門 であ
るが一 の赤字が鉄 鋼部 門の黒字 を上 回 った結果 であるこ とがわか る。82～89
年期 の多角化部 門の赤字額 は他の どの資本 よ りも大 きい。
他方,鉄 鋼部 門を見れば、LTVと 剛:羨,82～85年期か ら86～89年期 へか け
て の急速 な収益 の改善が確認 され る。82～85年期 の資木全体 としての収支 の赤
字 を86～89年期 の黒字へ と転換 させ た要}扇は,こ れ またLTV同 様,鉄 鋼部 門
におけ る収益の急拡大 にあ り,86～89年期の利益総 額は78～81年期 の鉄鋼利 益
の1.4倍に,さ らにその時期のベス レヘ ム:lk体の利益総額 この時期,多 角化
部門は黒字を計上 してい る を も上 回 る規模 に達 してい る。
多角化部門 と鉄鋼部 門 との こうした収 益の推移 の結果,ベ ス レヘム全体 の利
益 を支 えるのは専 ら鉄鋼部門 とな り,し が も赤字部門であ る多角化部 門 を保有
す ることの負担は80年代後半には益 々増 大 してい く。
設備投資の動 向を見れば,投 資総額は収益悪化のために一一旦減少 し,や は り
＼ っているとは思 えないが,「 製鉄事業の採算を改嶺i:」することが経営全体に とっての主要課題 と
なっているとの指摘は全 く正 しい。
アメリカ鉄鋼資本の多角的事業展開 と日米合弁:企業の位:置づけ(2)(265)81
















































































(資料)ア ニュアル ・レポー ト。
1)太 線 の上段が営業利益(寄 与率)推 移,下 段が設備投資(比 率)推 移。
2)各 年の営業利益合計については,ア ニュアル ・レ・1.i一・トのfF度によ り内部取引控
除の表記に相違があるが,こ こでは内部取引控除 を巧「乙う以前の数値に統一 してある。
3)87年以降の 「その他」欄 の空 白は.事 業部門の74iOflこ:.よる同部門か らの撤退を意
味する。
87年の利益 回復 を待 って拡大 に転 じてい る。投資総額 の92%は鉄鋼部 門に投下
され てお り,84年以降の対鉄鋼投資総額 はUSXの それ:をさえ上回 ってい る。
ここで もベ ス レヘ ムの損益全体 を基本的 に左右す る部 門が鉄鋼部門 である以上.
鉄鋼部門に投資が集中 したのは当然の ことといえる。84～85年には.その他 の多.
角化部 門への投資比率が一時上昇す るが.同 部門の琉却以降,.鉄鋼部門へ の投
82(266)第148巻 第4・5・6号
資 比率 は95%以 上 にま で 高 ま って い る。 鉄 鋼 加工 部 門 につ い て は,投 資 総 額 が
拡 大す る88～89年に あ って も投資 額 の拡:ジi:;.は見 られ ず,ベ ス レヘ ム全 体 と して
の収 益 改 善 努 力 が 専 ら鉄 鋼部 門 に集 中 され て い るこ とが わ か る。
4.イ ン ラ ン ド ・スチ ール ・イ ン ダス]・.り・一ズ
第1表 か ら74～88年の全体 を見 る と一 一一・イ ソ ラン ドは89年の数 値 が 欠 け て い
る一 イ ン ラ ン ドで は 多角 化部 門 の利 益 を鉄 鋼部 門 の利 益 が上 回 って い る。 こ
の 傾 向 は先 に見 た ベ ス レヘ ム と同様 で あ る、,しか し イ ソ ラ ン ドに あ っ ては 多角
化 部 門 が一 貫 して黒 字 を計上 して お り,こ:.0:)点が ベ ス レヘ ム との相 違 とな って
い る。 第5表 に よ って82～88年を 見 ると,=i…1すが に鉄鋼 不 況 期 を含 む だ け に 多
角 化 部 門 の利 益 が鉄 鋼 部 門 の利 益 を上 回 る結 果 に な って は い るが,ど の事 業部
門 もが黒 字 を計上 して い るとい う点 では それ 以前 の 時期 と変 わ らない 。
86～88年の数値 を他 の時期 との 比較 が 可能 に な る よ うに,単 純 に4/3倍 して
み る と,鉄 鋼 が5.89億ドル,他 が2.60億ドル,合 計 が8.49億ドル と な り,そ の
い ず れ の利 益 もが 過 去 の どの 時期 よ りも大 き くな る。 イ ソ ラン ドにあ って は,
鉄 鋼 不 況期 をへ る こ とに よ り,鉄 鋼部 門 だ け では な く多角 化部 門 もま た そ の収
益 力 を増 して い る の で あ る。
鉄 鋼 部 門 の利 益 を見 れ ば,や は り80年/Li;前半 と比 べ て,86年 以 降 に利 益 全 体
に 占 め る比率 の急 上 昇 を確 認 す る こ とが で きi「る。 しか しその 比 率 は 実 は74～77
年 期 お よ び78～81年期 にお け る鉄鋼 部 門 の比 率 を上 回 るには い た つて お らず,
多角 化 部 門 が ス チ ー ル ・サ ー ビス セ ンタ …・部 門 に集 約 され た とい う変 化 は あ る
もの の,鉄 鋼 部 門 と多 角 化部 門 との収 益 に 占 め る比 率 に つ いて は,鉄 鋼 不 況 期
以 前 と基 本 的 に変 わ りが ない。 これ は,イ ン ラ ン ドに 固有 の特 徴 で あ る。
設 備 投 資 の動 向 を見 る と,こ の時 期,イ ン ラ ン ドの利 益 合 計 の57%は ス チ ー
ル ・サ ー ビスセ ンタ ー部 門 か らあげ られ て い るが,投 資 総 額 の83%は 鉄 鋼 部 門
に 注 がれ,専 ら鉄 鋼 部 門 にお け る収 益 力 の増 強 が 図 られ て い る。 これ はLTV
や ベ ス レヘ ム と同様,イ γラ ン ドの損 益=≦ii:体を基 本 的 に左 右 す る部 門 が鉄 鋼 部
アメリカ鉄鋼資本の多角的事業展開 と日米合弁.f[…業の位置づけ(2>〔267)83
第5表 イ ンラ ン ド ・スチ ー ル ・イ ンダ ス トリーズ にお け る営業 利 益
(寄与 率)推 移 と設 備投 資(比 率)推 移(単 位:百 万 ドノ14%)
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(資料)ア ニュアル ・レポー ト。
工)太 線 の上段は営業利益(寄 与率)推 移,下 段は設備投資(比 率)推 移。
2)各 年の営業利益合計については,ア ニュアル ・レ・!l一一・トの年度により内部取引控
除の表記に相違があるが,こ こでは内部取引控除li=:行う以前の数値 に統一 してある。
3)85年以降の 「鉄鋼構造物」欄の空 白は,事 業部門の再編による同部門か らの撤退
を意味する。
門で あることか ら当然 の こととい える。投資総額 鉄鋼投資額 ともに82～83年
は低調 で,84～85年を ピークとす る とい う点は他`[:1資本 との相違 をな してい る
が,利 益合計が88年に急拡大 してい ることか ら,紳 年 には投資額 の拡大が見込
まれ る。 スチール ・サ ービスセ ンタ」部門 については,投 資額の安定 と85年以
降 におけ る投資比率 の上昇 とが見 られ,鉄 鋼部 門 と同時 にこの部 門にお いて も
/
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利 益 拡 大 へ の 努 力 が 払 わ れ て い る こ とが.オ・::・か.る。
5.ア ー ム コ
第1表 の ア ー ム コを見 れ ば,ま ず 利 益{1…計 に 占め る多角 化 部 門 の 比 率 が60%
を こえ,利 益 合 計 に対 す る多 角化 部 門の 寄・年率 がUSXに 次い で高 い とい うこ
とが わ か る。44年ぶ りの赤 字 を計 上 す る82年の直 前 に あ た る78～81年期 に は,
多 角化 部 門 の利 益 額 はU!3Xの それ を上 回 って さえい る。 と ころが,こ の 多角
化部 門 の利 益 が,82～85年期,86～89年馴 と 「劇 的」 に縮 小 して い く。86～89
年 期 にお け る多角 化部 門 の利 益 額 は,同 期 のUSXの 多 角 化部 門利 益 の1/78に
過 ぎず,ま た78～81年期 の ア ー ム コ自身61::,多角 化部 門利 益 の1/51でしか ない。
鉄 鋼 部 門 の動 向 を見 れ ば,他 の 資 本1こ比 べ て,86～89年期 に お け る鉄 鋼 部 門
の利 益 回 復 が 遅 い。 長期 ス トに よ る赤字lil::計上 して い るUSXを 除 き,他 の す
べ ての 資 本 に お け る86～89年期 の 鉄 鋼部 門利 益 が78～81年の 同利 益 を上 回 って
い る一 イ ソ ラ ン ドも86～88年;期の 数字 を:4年分 に換 算 す る とそ うな る一 の
に対 し,ア ー ム コのみ が80%弱 へ の 回復 に と どま ってい る。
こ う して,多 角 化 部 門 の急 激 な利 益縮 い と鉄 鋼部 門の 利 益 回 復 の遅 れ とか ら.
86～89年期 の ア ーム コ全 体 の利 益 総 額 は7i…3～81年期 の それ の24%に しか達 して
い ない。82～85年のわ ず か4年 をへ る こ と.によ って,ア ー ム コの利 益 規 模 は
1/4以下 に ま で縮 小 して しま った わ け で あ る。
第6表 か ら82～89年期 の動 向 を見 ると,普 通 鋼 と特 殊 鋼 との合 計 と して の鉄
鋼 部 門 は,多 角 化部 門 と と もに黒 字 を計上 して い る、,しか し,82・83・86年に
明 らか な よ うに,す で に 多角 化部 門 か ら¢)利益 では鉄 鋼 部 門 の赤 字 を穴 埋 めす
る こ とは で きず,ア ーム コ全体 の損 益 を≡il≡本 的 に左 右 す る事 業 部 門 ば や は り鉄
鋼 部 門 とな ってい る。 さ らに普通 鋼 部 門1:」特 殊 鋼部 門 との 関係 を見 れ ば,普 通
鋼 部 門 こそが 鉄鋼 部 門 の損 益 を基 本 的 に左 右 す る部 門 とな って い る。 そ の こ と
は,普 通 鋼 部 門 の利 益 が 回復 し,ア ー ム1=;:全体 の利 益 が拡 大 して い く87～89年
に おい て,.普通 鋼 部 門 か らの収 益 が そ のεi3%を占 めて い る とい う事 実 に もあ ら
第6表 アームにおける営業利益(寄 与率)推 移 と設備投資(比 率)推 移(単 位:百 万 ドル,%)
82 83 84 85 86 87 88
　
89 合 計






















































































































































































































































































(資料)ア ニュアル ・レポー ト。
1)太 線の上段は営業利益(寄 与率)推 移,下 段は設備投資(比 率)推 移。
2)各年の営業利益合計については,アニュアル ・レポー トの年度により内部取引控除の表記に相違があるが,こ こでは内
部取引控除を行 う以前の数値 に統一してある。








最後 に,設 備投資の動 向を見てお く。鉄鋼部門は この時期 におけ る最大 の投
資部 門であ り,と りわけエネルギ ー機器部門 とな らび赤字 を計上 してい る普通
鋼部門に投資が集中 している。82年にほぼ同額の:投資 を得ていたエネルギ ー機
器部門が,投 資総額の減少 の中で投資額 を縮小 され,さ らに後 には売却 されて
い くが,こ こには普通鋼部 門の再建 を軸 とした.事業構造再編 とい う戦略が良 く
あ らわれている。特殊鋼部 門については,8乏i年までは概ね普通鋼部 門投資 の推
移 に歩調 を合 わせてい るが,89年にな って普通鋼部門を上回 る投資 を得 ている
点が注 目され る。
他方,鉄 鋼加工 ・流 通部 門が比較的安定 した投資額 を確保 し,し か も89年に
は特殊 鋼部 門 と同様その額 を拡大 していli5。同部 門は82～89年期 においては特
殊鋼部 門に次いで高い収益 をあげた部 門であ り,こ うした投資動向は この部 門
におけ る収.益の追求が系統的 に行 われ てい.た:、:=.,とを示 してい る。
